Die Welt-Finanzkrise in Deutschland

Griinde und Folgen Von Axel Troost

»Viele der gréfiten wirtschaftlichen

Ubel unserer Zeit sind die Friichte von

Risiko, Unsicherheit und Ignoranz.«
John Maynard Keynes

»Die Finanzminister und die Bankiers
haben eins gemeinsam: Sie leben von
anderer Leute Geld.«

Hermann Josef Abs

Wie es beginnt: Vom Zocken deutscher
Banken mit Immobilienkrediten aus
den USA. »Jeder soll ein Haus fiir sich
besitzen«, nach diesem Motto haben
viele Menschen in den USA Hauser ge-
kauft. Die Banken verkaufen ihnen Kre-
dite. Denn sie haben neue Finanzie-
rungsinstrumente erfunden, mit denen
sie in Hoffnung auf noch mehr Gewinn
noch mehr Geld verleihen kénnen.

Weltweit sehen Bankengesetze vor,
dass die Menge des ausgeliehenen
Geldes je nach Risikostufe einen be-
stimmten Wert im Verhdltnis zum Ei-
genkapital, also zum eigenen Geld der
Bank, nicht tiberschreiten darf. Im Fi-
nanzgewerbe gilt die Beschrankung
als lastige Wachstumsbremse. Die Er-
findung der Kreditderivate ermdglicht
Banken, die Kreditrisiken der fristge-
rechten Zahlung von Zins und Tilgung
als Wertpapiere zu verbriefen und an-
schlieBend zu verkaufen. Das lockert
den vorgeschriebenen Vorhalt von Ei-
genkapital. Ein anderes, manchmal
aufwdandigeres und zugleich effek-
tiveres Verfahren sind Kreditverbrie-
fungen: Nicht nur das Kreditrisiko, son-
dern der gesamte Kredit wird aus der
Bilanz genommen und um den Glo-
bus geschickt. Der Trick: Man fasst die
Schulden vieler armer Schlucker zu-
sammen und geht davon aus, dass am
Ende nicht alle, sondern vielleicht nur
jeder zehnte nicht zahlen kann. So wer-
den 9o Prozent des Pakets als erstklas-
sige Wertpapiere verkauft.

Die Papiere verkaufen sich sensa-
tionell. Sie fallen in die Euphorie stei-
gender Immobilienpreise. Selbst im
Falle von Zahlungsunfdahigkeit der
Schuldner stiinden die Zeichen gut, da
Zwangsversteigerungen gute Erlose
versprechen. Ratingagenturen verge-
ben Bestnoten. Kein Wunder, da ihre
Bezahlung anteilig am Verkauf der Pa-
piere erfolgt. Warnungen werden tber-
hort. Alle haben sich weit verstrickt
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und streichen kréaftig Provisionen und
Gebiihren ein: von Immobilienmaklern
iber Banken bis zu Ratingagenturen.
Das Geriist bricht zusammen, als
die Hauspreise so hoch sind, dass die
ersten den Glauben an steigende Prei-
se verlieren. Anleger steigen aus, Wert-
papierkurse und Immobilienpreise ver-
fallen. Deutsche Finanzinstitute hatten
die Papiere aus den USA gekauft und
bekommen Probleme, allen voran die
Pleitebanken Sachsen LB und IKB. Dies
umso mehr, als nun auch die Blasen
auf den Immobilienmdrkten in Spani-
en, GroBbritannien und Irland platzen.
Risikostreuung: Breit gestreutes Ri-
siko wird breit gestreute Krise. Das jah-
relange Weiterreichen der Risiken aus
den Bilanzen der Banken auf die Kapi-
talmarkte — im Fachjargon als Risiko-
streuung gelobt — hat dem Finanzsys-
tem gigantische Risiken aufgeladen.
Was der einzelnen Bank zundchst niitzt,
um das Geschéaft auszuweiten, ist der

gebldhten Kreditvolumen gefiihrt und
die Risiken vervielfacht. Moglich ist so-
gar, dass liber mehrere Zwischenstati-
onen eine Bank am Ende Gebiihren da-
fuir erhdlt, dass sie das Risiko fiir ihren
eigenen Ausfall ibernimmt, bestatigt
ein Beamter der deutschen Finanzauf-
sicht.

Warum es geschah: Riesige Vermo-
gen und ungebremste Jongleure. Die
Vermogen, die um den Globus kreisen,
sind Jahr fiir Jahr volumindser gewor-
den. Wahrend bei den einen die Mittel
fir den alltdglichen Bedarf knapp sind
und die Nachfrage sinkt, sammeln die
anderen Vermogen und schicken es zur
Mehrung auf die Finanzmarkte. Nach
einer aktuellen Studie von McKinsey
summieren sich allein die Geldvermo-
gen flir 2006 weltweit auf 167 Billionen
US-Dollar. Gegeniiber 2005 bedeutet
dies ein Wachstum von 17 Prozent —
deutlich héher als der Anstieg des welt-
weiten Bruttoinlandsprodukts.
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Bumerang, der jetzt von {iberall her zu-
riickkehrt: In den USA wie in Europa fol-
gen Bankenzusammenbriiche, Not-Fu-
sionen und Milliarden-Abschreibungen
durch den Wertverfall der Papiere. Kre-
ditversicherungen werden {iber Ket-
tenreaktionen mitgerissen. Hausbesit-
zer, die ihrer steigenden Zinsbelastung
nicht mehr nachkommen kénnen, ver-
lieren Bleibe und Ersparnisse.

Die Risikostreuung hat zu einem auf-

Die Geldvermdégen verlangen nach
Rendite. Zugleich bieten sich nicht ge-
nug Méglichkeiten, rentierlich in Pro-
duktionskapazitdaten zu investieren,
was sich daran zeigt, dass die Finanz-
vermogen viel schneller wachsen als
das Bruttoinlandsprodukt. Wettbewerb
und Renditedruck bringen die Finanz-
branche dazu, immer waghalsigere Ge-
schafte einzugehen.

In den letzten zehn Jahren wurde
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an den Finanzmarkten mehr spekuliert
als je zuvor. Schwankungen haben da-
durch drastisch zugenommen. Dies wie-
derum lasst das Geschéft mit Derivaten
—den Handel mit Schwankungen — boo-
men. Die Frankfurter Derivatebdrse Eu-
rex rangiert unter den weltgrof3ten De-
rivateborsen. Allein dort wird das deut-
sche Bruttoinlandsprodukt sechzig Mal
umgeschlagen — ohne volkswirtschaft-
lichen Nutzen. Besonders der aufer-
borsliche, vollig unregulierte Derivate-
handel nimmt schwindelerregende Ho-
hen ein:

nanzkrise verscharft den wirtschaft-
lichen Abschwung. Seine Ursache ist
sie nicht. Die Wirtschaftspolitik der Re-
gierung setzt seit Jahren einseitig auf
den Export. Sie fordert Lohndumping
und kiirzt Sozialleistungen auf Kosten
der Nachfrage im Inland. Folglich ist
Deutschland bei angeschlagener Welt-
konjunktur besonders gefdahrdet.

Mit ihren Rettungsaktionen fiir Fi-
nanzinstitute setzen Regierungen die-
serTage das Geld der Steuerzahler aufs
Spiel. »Von wem denn sonst?«, kon-
terte US-Finanzminister Henry Paul-

Derivate, weltweit ausstehende Betrdge
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Sowohl die frithere rot-griine Regie-
rung als auch die Grof3e Koalition ha-
ben massiv zur Expansion und Deregu-
lierung der Finanzmarkte beigetragen.
2001 geben SPD und Griine die lebens-
standardsichernde gesetzliche Rente
auf. Wahrend die Beitrdge der Beschaf-
tigten im Umlagesystem der gesetz-
lichen Rente direkt an die Rentner und
zuriick in den Wirtschaftskreislauf flie-
Ben, legen nun private Versicherungen
die Beitrdge auf den Finanzmadrkten an.
Anstatt die umlagefinanzierte Rente zu-
kunftsfest zu machen, indem der Versi-
chertenkreis erweitert und die Einnah-
men erhoht werden, nehmen SPD und
Griine Altersarmut und wachsende so-
ziale Ungleichheit bewusst in Kauf. Vier
Jahre spater beschlief3t die Grof3e Ko-
alition in ihrem Koalitionsvertrag, die
Verbriefung von Krediten zu Wertpa-
pieren auszubauen.

Deregulierung ladt ein zu Spekulati-
on. Sony Kapoor, ehemaliger Derivate-
héndler und Dissident der Londoner In-
vestmentbankerszene, beschreibt das
heutige Finanzsystem als »eine grofe
Zahlvon Lastwagen, die mit Brennstoff
beladen auf einer LandstraBe voller L6-
cher Rennen fahren, und selbst wenn
es Geschwindigkeitskontrollen gibt,
haben die Polizisten kein Auto und ih-
re Augen sind verbunden.«

Finanzkrise und Wirtschaftskrise:
Die besondere Verwundbarkeit des Ex-
portweltmeisters Deutschland. Die Fi-
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2006 2007
son die Kritik an seinem Plan, 700 Mil-
liarden von Steuerzahlern einzusetzen.
In Deutschland war es ohnehin eine Il-
lusion, ungeachtet der weltwirtschaft-
lichen Entwicklung fiir 2011 einen aus-
geglichenen Haushalt zu planen. Den
gleichen Fehler hatte schon einmal ein
Finanzminister namens Hans Eichel ge-
macht — und scheiterte daran.

Die Krise wird in Deutschland
hdchstwahrscheinlich die Kredite ver-
knappen und verteuern, dies vor allem
zu Lasten kleiner und mittelstandischer
Betriebe. Unternehmen, die Wertpa-
piere von Pleitebanken als Sicherheit
hinterlegt hatten, kénnen zur Nachsi-
cherung aufgefordert werden. Versi-
cherungen sind von Verlusten tenden-
ziell starker betroffen als Banken, da
sie kein zweites Standbein im Zinsge-
schéft haben: Es ist zu erwarten, dass
sie ihre Belastungen an die Versicher-
ten weiterreichen — die Pramien erho-
hen und Leistungen kiirzen.

Erfahrungsgematf’ gehen Finanz- und
Wirtschaftskrisen wie auch Arbeitslo-
sigkeit mit einer steigenden Kreditkar-
teniiberschuldung einher, um zumin-
dest ein gewisses Konsumniveau hal-
ten zu konnen. Zugleich macht sich die
ndachste Spekulationswelle bemerk-
bar: Angesichts der Immobilienflau-
te wird verstarkt auf Rohstoffe gesetzt.
Ol- und Gaspreise verteuern sich. Ent-
gegen gangiger Behauptungen, Finanz-
geschafte seien Nullsummenspiele, bei

denen die einen gewinnen, was die an-
deren verlieren, zeigt die Realitat, dass
Verluste im Krisenfall auf Bevélkerung
und Steuerzahler abgewdlzt werden.

Antworten der Politik: Unseri-
Oses Protzen der Regierung und For-
derungen der LINKEN. Finanzminister
Peer Steinbriick protzt gern damit, wie
engagiert Deutschland sich internati-
onal fiir mehr Regulierung einsetzte.
Zum einen setzt die Regierung sich vor
allem als Interessenvertreterin der Fi-
nanzbranche ein und verhandelt etwa
tiber den Marktzutritt in andere Lander.
Zum anderen sind die vorgeschlagenen
Mafinahmen wie verbesserte Transpa-
renz ebenso unzureichend wie unver-
bindlich.

Die Arbeit der Finanzaufsicht ware
sehr erleichtert, wenn Anlageformen
nur noch nach vorheriger Sicherheits-
priifung durch einen Finanz-TUV - der
Begriff stammt tibrigens von mir — auf
den Markt kdmen und der auBerbors-
liche Derivatehandel komplett ge-
schlossen wiirde. Eine Finanztransakti-
onsteuer ist bereits national umsetzbar
und wiirde als europdische Steuer den
Finanzhandel erheblich entschleuni-
gen. Die gewaltigen Vermdgen sind ab-
zuschdpfen und umzuverteilen: durch
hohere Lohne, héhere Steuern auf Ge-
winne und die Wiedereinfiihrung der
Vermogensteuer. Geschafte mit Steuer-
oasen, die wie Staubsauger Kapital an-
ziehen, sind schlichtweg zu verbieten.
Um die Krise zu bewdltigen und die
Konjunktur zu stiitzen, hat DIE LINKE
zwei Sofortprogramme verabschiedet,
nachzulesen im Internet:

http://die-linke.de/partei/organe/par-
teivorstand/parteivorstand_20082010/
beschluesse/sofortprogramm_zur_sta-
bilisierung_und_reform_der_finanzma-
erkte/
http://die-linke.de/partei/organe/par-
teivorstand/parteivorstand_20082010/
beschluesse/sofortprogramm_gegen_
die_wirtschaftskrise/

Finanzmarkte sind notwendig — sei es,
um Unternehmen zu finanzieren oder
den Zahlungsverkehr zu organisieren.
Damit sie funktionieren statt Unterneh-
men zu dominieren und in Eigendyna-
mik zu kollabieren, miissen sie massiv
reguliert werden. Milliarden-Verluste,
die Kunden und Steuerzahler belasten
und den wirtschaftlichen Abschwung
verstdrken, sind kein unvermeidbarer
Betriebsunfall.

Dr. Axel Troost ist Finanzpolitischer
Sprecher in der Fraktion DIE LINKE. im
Bundestag.

axel.troost@die-linke.de



